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（ 続紙 ２ ）                            
（論文審査の結果の要旨） 
本論文は、これまでほとんど実態が解明されたことのないラオスにおける主要企業層
の分布とその資金調達構造について、フィールド調査に基づく定性的な観察と、それに
よって収集された財務ミクロデータによる実証分析、さらにベトナムの金融・証券市場
を比較軸とするマクロレベルの観察を加えて、当該課題について一定の独創性と包括性
のある知見を見いだしている。 
ラオス経済のミクロ構造についての研究は、あらゆる側面で公開情報が不足すること
から極めて限られており、基本的事実すら把握されていないのが現状である。例えば企
業調査の基礎となるまとまった形の企業ダイレクトリー（企業リスト）は出版されてお
らず、また、国営企業の一覧情報やその数すら公表されていない。そのような中で、中
央銀行、財務省国営企業局といった政府の中核部門から情報を集め、それに基づいて60
あまりもの企業に直接インタビューして、財務データを収集・整理し、かつラオス経済
との比較のためにベトナムの証券取引所に足を運び基礎情報を集め、それらにもとづい
てラオスの金融構造の一端を金融論の観点から整合性のある形で示し得たことは、地域
研究および経済分析の成果として評価しうる。 
本論文の主な学術的貢献は以下の通りである。 
第１に、ラオスにおける主要企業層の分布を、主に所有構造の違いに則して示し、そ
れと資金調達行動の関係を実証したことである。ラオス経済は一般に社会主義からの移
行経済として理解されているが、既述のとおり、実際に国営企業がどの程度の役割を果
たしているのか、あるいは外資受入がどの程度であるのかといった基本的構造に、ミク
ロレベルで接近することは極めて難しい。そうした中、国営、外資、民間地場資本の入
り組んだ企業分布構造を解明し、国営企業と外資企業における資金調達構造の歪みを具
体的に指摘したことは、ラオス経済研究についての大きな学術的貢献と認めうる。 
第２に、本論文で解明された資金調達構造は、情報の非対称性やエージェンシー理論
を基礎とする金融理論から整合的に解釈が可能で、同じ移行経済の類型として知られ、
多くの研究蓄積のある中国やベトナムの同様の論点と比較可能である。例えば、本論文
で示された国営企業の銀行信用への依存の低さは、社会主義経済体制の残滓として国営
企業が国営銀行との密接な関係を保持する中国のケースとは逆である。ラオスの事例分
析によって移行経済における金融システムの多様性を示しており、研究潮流に一石を投
じている。 
第３に、証券市場の発展条件についての分析は、途上国を対象とする証券市場論に
とって先駆的な意義をもつ。1990年代より、証券市場分析の一分野として、主に欧州企
業について証券市場への企業参加誘因を探る研究がみられるが、この論点は、むしろ萌
芽期にある途上国の証券市場の発展にとって重要である。にもかかわらず、東南アジア
や途上国を対象とする分析は蓄積されていない。本論文は、情報の少ないラオスについ
  
て、現地調査による基本情報の収集によってそれを為しえている。ここで見いだされた
知見は、ラオス経済の文脈のみならず、証券市場の発展が同様の段階にあるカンボジ
ア、ミャンマー等に対しても一般的な含意を持ちうる。 
勿論、本論文にはいくつかの課題も残っている。例えば、実証分析の一部には統計的
に曖昧な結果に留まるものもある。また、定性・定量的な観察の中には、理論的な解釈
をより深めれば学術的価値を一層高める可能性がある発見が残されている。政策含意に
は、やや牽強付会との印象を与える記述があり、理論的考察を深めることで、よりバラ
ンスのとれた議論に昇華されていくことが望まれる。 
しかしながら、本論文に残るこのような課題は、今後、研究を深めて行く際に俟たれ
る部分にすぎず、本論文における学術的貢献を損なうものではない。 
よって、本論文は、博士（地域研究）の学位論文としてすでに十分な水準に達してい
ると評価できる。また、2020年3月16日、論文内容とそれに関連した事項について試問
を行った結果、合格と認めた。 
 なお、本論文は、京都大学学位規程第14条第2項に該当するものと判断し、公表に際
しては、当該論文の全文に代えてその内容を要約したものとすることを認める。 
 
